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　式 （２） は式 （１） と同様に単純化を施し、
ｆ （ｔ） =０、 ｇ （ｔ） =０とおいて式 （８） を
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ウトフロー （cash outﬂow） には開発費用と保
守費用を、縦軸のプラス側を占めるキャッ
シュインフロー （cash inﬂow） には営業効果
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におけるΣ （キャッシュインフロー） – Σ 





















































pi = pLαK β − wL − F
∂pi
∂L


















































= γφ w,α( ) pγ −1K βγ
∂ 2pi
∂p2
























dpi = φpγK βγ μγ + 1
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　式 （19） へ式 （17） を代入して整理すると
式 （20） が得られる。










φpγK βγ >> F
dpi
pi
≅ µγ + 1
2
γ γ −1( )σ 2   











dS = µSdt + σSdW
Π = f (S,t) − ∆S




























































pi = pLαK β − wL − F
∂pi
∂L


















































= γφ w,α( ) pγ −1K βγ
∂ 2pi
∂p2
























dpi = φpγK βγ μγ + 1
2






















pi = pLαK β − wL − F
∂pi
∂L


















































= γφ w,α( ) pγ −1K βγ
∂ 2pi
∂p2
























dpi = φpγK βγ μγ + 1
2






















pi = pLαK β − wL − F
∂pi
∂L


















































= γφ w,α( ) pγ −1K βγ
∂ 2pi
∂p2
























dpi = φpγK βγ μγ + 1
2






















φpγK βγ >> F
dpi
pi
≅ µγ + 1
2
γ γ −1( )σ 2   











dS = µSdt + σSdW
Π = f (S,t) − ∆S













































φpγK βγ >> F
dpi
pi
≅ µγ + 1
2
γ γ −1( )σ 2   











dS = µSdt + σSdW
Π = f (S,t) − ∆S













































pi = pLαK β − wL − F
∂pi
∂L


















































= γφ w,α( ) pγ −1K βγ
∂ 2pi
∂p2
























dpi = φpγK βγ μγ + 1
2






















pi = pLαK β − wL − F
∂pi
∂L


















































= γφ w,α( ) pγ −1K βγ
∂ 2pi
∂p2
























dpi = φpγK βγ μγ + 1
2





































年 バ チェリ ア （Louis Bachelier） に よ る
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　式 （24） の両辺に∂f/∂Sをかけて式 （30）
を得る。ここで式 （28） へ式 （29） を代入し、
さらに式 （30） を使いｄΠを式 （31） のよう
に求める。
　式 （31） のリスク項はΔｔ→0とするとき




る。式 （34） の右辺に式 （25）、左辺に式 （31）
のリスク項をゼロにしたものを代入して式
（35） を求める。さらに式 （33） を使い式 （36）
を導く。
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